



A Model Analysis of Domestic
and Foreign Duopoly Competition
of an International Firm
under Exchange Rate Uncertainty
新　海　哲　哉 　
In this paper, I consider two duopolistic market games that are run
simultaneously in which one multinational ¯rm competes a la Cournot
with its rival ¯rm of both a domestic and foreign markets under
exchange rate uncertainty. Under exchange rate uncertainty, I show that
a multinational ¯rm supplies less than a foreign ¯rm in foreign markets
and that the expected foreign currency pro¯t of the home country ¯rm
is less than that of the foreign rival ¯rm at the equilibrium. I also
establish that the expected home currency pro¯t of the multinational
¯rm increases as the currency risk grows towards home currency weakness
at the equilibrium with exchange rate uncertainty. By comparing the
expected equilibrium output and the expected home currency pro¯t of
the multinational ¯rm under the exchange risk with the ex-ante those
under no exchange risk, I ¯nd that the former output is larger than
the latter one, but the order in amounts between former and latter
pro¯ts is indeterminate.
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で確定するので国際為替リスクに直面しており、このリスクをサポート ["; " ]
（ただし、" > 1であると仮定する2)）に一様分布する自国通貨建て為替レー
トである確率変数 ~"で表す。国際企業 I1よび自国企業 H2は、国内市場では、
自国通貨建て価格 pH に直面し、国際企業 I1および外国企業 Fは外国複占市
場で外国通貨建て価格 PF で表す。簡単化のため逆需要関数は線形であり、そ










F ) = aF ¡ qI1x ¡ qF (2)
また、自国通貨建て為替レートを表す一様確率変数 ~"は、次の期待値、分散を
もつことが知られているものとする。
¹" ´ E[~"] = ("+ ")=2 (3)
¾2" = ("¡ ")2=12
また、簡単化のため国際企業 I1、自国企業 H2の技術は規模に関して収穫一
2) 以下の分析で必要な ln " = loge " > 0 を保障するための仮定である。
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新海：為替リスク下における国際寡占企業の国内・外国複占 Cournot 市場分析
定で、共通の自国通貨建ての平均費用 =限界費用 = c(aH > c > 0)で生産





2 )（(1)式）、国際企業 I1と外国企業 Fは外貨建て外国市場の逆需要




は国内市場向け供給量 qI1 ; qI1x を、自国企業 H2は国内市場向け供給量 qH2 を、
外国企業 F は qF をそれぞれ同時に選択するものとする。また、国際企業 I1
が外国市場に財を輸出するには、財 1単位当たり自国通貨建てで T の輸送費
用がかかり、かつ外国政府から財 1単位当たり外貨建て ¿ の従量関税が課せ
られるものとする。さらに、外国企業の生産技術もまた規模に関して収穫一定










【補助定理 1（新海（2014）】 確率変数 ~"がサポート ["; " ]に一様分布するな
らば
3) この仮定は、サポート ["; " ] に含まれる任意の為替レート実現値 " に対して、国際企業 I1 の外
貨建て限界費用は、外国企業の限界費用より高く、生産において非効率であることを示している。
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このケースでは、自国通貨建て為替レート ~"の実現値 " 2 ["; "]を所与とし
て、国際企業 I1，自国企業 H2はそれぞれ需要関数 (1)に、外国市場では、国
際企業 I1，外国企業 Fはそれぞれ需要関数 (2)に直面し、互いにその事実を共
有知識として利潤を最大にするように、同時に国際企業 I1はそれぞれ国内市
場、外国市場での供給量 qI1 ; qI1x を、自国企業 H2は国内市場での供給量 qH2、
外国企業 Fは外国市場での供給量 qF を国際企業 I1と同時に選択する。この

















2 ) = (pH ¡ c)qH2 = (aH ¡ qI1 ¡ qH2 ¡ c)qH2 (7)
¼F (qI1x; q
F ) = (PF ¡ c)qF = (aF ¡ qI1x ¡ qF ¡ cF )qF (8)















2 = aH ¡ 2qH2 ¡ qI1 ¡ c = 0。 (10)











(aH + 2c) (12)









F )=@qI1x = e(aF¡2qI1x¡qF¡¿)¡c¡T = 0 (13)
@¼F (qI1x; q
F )=@qF = aF ¡ qI1x ¡ 2qF ¡ cF = 0 (14)













(aF + ¿ + cF + (T + c)=") (17)
を得る。(6)に (11)、(12)、(15)、(16)、(17)を代入して整理すると、国際企
業 I1の均衡利潤は











経済学論究第 68 巻第 3 号
となる。また、自国企業 H2、外国企業 Fの均衡利潤はそれぞれ (7)に (11)、
(8)に (15)、(16)を代入して整理すれば
¼¤H2 ´ ¼¤I1 (q¤I1 ; q¤H2 ) = 1
9
(aH ¡ c)2 (19)



























= ¿+c="¡cF+T=" > 0
(*仮定より任意の" 2 ["; "]に対して、c=" > cF )
であることから、(20)、(21)より









































































(aH ¡ c)2 + 1
9

(aF ¡ 2¿ + cF )"






(aH ¡ c)2 + (aF ¡ 2¿ + cF )2("+ ")=2
¡ 4(T + c)(aF ¡ 2¿ + cF ) + 4(T + c)















(aF ¡ 2¿ + cF )2("+ ")=2
¡ 4(T + c)(aF ¡ 2¿ + cF ) + 4(T + c)

























F ) = (pH ¡ c)qI1 + E
~"
["(P^F ¡ ¿ ¡ T="¡ c=")q^I1x]
= (aH ¡ qI1 ¡ qH2 ¡ c)qI1 + E
~"

















= (aF ¡ 2q^I1x ¡ q^F ¡ ¿)("+ ")=2¡ c¡ T = 0 (25)
となり、他方外国企業 Fは意思決定には為替レート変動の影響を受けないの
で、q^I1x を所与として利潤を最大にするように q^F を決めるので、基本的に前
節で求めた一階条件 (14)式の変数を書き換えるだけでよいから、
@¼F (q^I1x; q^











































(aF + cF + ¿ + 2(c+ T )=("+ ")) (31)
となる。(24)式で与えられる国際企業 I1の期待利潤の右辺の最後の等号後の
最終表現の第二項、すなわち国際企業 I1の外国市場からの期待利潤を
E¼I1x ´ f(aF ¡ q^I1x ¡ q^F ¡ ¿)("+ ")=2¡ T ¡ c)gq^I1x (32)
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経済学論究第 68 巻第 3 号
と定義すれば、均衡での外国市場からの自国通貨建て期待利潤は、(32)に (28)、
(29)を代入して整理すると














+ 8(c+ T )2=("+ ")g (33)
となり、(30)、(33)より、均衡での国際企業 I1の国内外からの総期待利潤は
E¼^¤I1 ´ ¼^¤I1 (q^¤I1 ; q^¤H2 )+E¼^¤I1x = 1
9
f(aH¡c)2+2("+")(aF+cF¡2¿)2
¡ 4(aF + cF ¡ 2¿)(c+ T ) + 8(c+ T )2=("+ ")g (34)
となる。他方、外国企業 Fの均衡利潤は、(7)、(28)、(29)より




(aF ¡ 2cF + ¿ + 2(c+ T )=("+ "))2 (35)
を得る。(30)、(31)から均衡での国際企業 I1と外国企業 Fの均衡期待生産量
を比較すれば、
q^¤F ¡ q^¤I1x =1
3
(aF ¡ 2cF + ¿ + 2(c+ T )=("+ ")¡ aF ¡ cF + 2¿
+ 4(c+ T )=("+ "))
=2T + =("+ ") + ¿ + 2c=("+ ")¡ cF
>2T + =("+ ") + ¿ + c="¡ cF
(* ("+ ")=2 > ", 2=("+ ") < 1=")
>c="¡ cF > 0(* c=" > cF )
であるから、上の結果と (33)、(35)より国際企業 I1と外国企業 Fの外貨建て
均衡期待利潤を比較すれば、
































































は、3(aF ¡ 2¿ + cF )2E[~"] < 4(T + c)2fE[1=~"]¡ 1=E[~"]gならば、不完全情報
下のそれより大きいが、3(aF ¡ 2¿ + cF )2E[~"] > 4(T + c)2fE[1=~"]¡ 1=E[~"]g
ならば、それより小さい。















(aF ¡ 2¿ + cF ¡ 2(T + c)(ln "¡ ln ")=("¡ "))






faF ¡ 2¿ + cF ¡ 2(T + c)(ln "¡ ln ")=("¡ ")




















(aF ¡ 2¿ + cF )2("+ ")=2
¡ 4(T+c)(aF ¡ 2¿ + cF ) + 4(T+ c)
2(ln "¡ ln ")
"¡ "






f2("+ ")(aF + cF ¡ 2¿)2
¡ 4(aF + cF ¡ 2¿)(c+ T ) + 8(c+ T )2=("+ ")g
であったから、これらを比較すると
E¼¤I1x ¡ E¼^¤I1x = 1
9
f¡3(aF ¡ 2¿ + cF )2("+ ")=2
+ 4(T + c)2((ln "¡ ln ")=("¡ ")¡ 2=("+ "))g





























の均衡においては (28)、(33)式パラメータ ¿ T; cに関する比較静学から、容
易に次の命題が成り立つことがわかる。
【命題 6】完全情報下の均衡での、国際企業 I1の外国市場向け均衡生産量 q¤I1x
および均衡利潤 ¼¤I1x、不完全情報下の外国市場向け均衡生産量 q^¤I1x および均衡
利潤 ¼^¤I1x はともに、パラメータ ¿ T; cの減少関数である。









































































































ことから、海外での現地生産に切り替えるときは、明らかに関税 ¿ を 0に、輸
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